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BAB I 


PENDAHULUAN 
1.1 Latar Belakang 


Dalam membangun ekonomi negara diperlukan sumber dana dari pemerintah dan 
masyarakat. Pasar modal (bursa efek) menjadi sumber alternatif pembiayaan, di 
mana pemerintah menerbitkan surat utang (obligasi) dan menjualnya kepada 
masyarakat. Cara yang sama juga berlaku gx pihak swasta. Perusahaan swasta 
yang memerlukan dana dapat menerbitkan saham maupun obligasi dan menjualnya 


ke masyarakat melalui bursa. 


Pasar modal memiliki peran penting bagi ekonomi suatu negara karena memiliki 
dua fungsi, terdiri dari fungsi keuangan dan fungsi ekonomi. Pasar modal disebut 
mempunyai fungsi keuangan karena memberi kesempatan kepada investor untuk 
memperoleh imbal hasil dari investasi, sesuai dengan jenis investasi masing- 
masing. Pasar modal disebut mempunyai fungsi ekonomi karena menjadi wadah 
bertemunya pihak yang menanam modal (investor) dan pihak yang membutuhkan 


dana (emiten) (Syahyuna, 2015). 


Dengan adanya pasar modal, perekonomian negara selayaknya menjadi makmur 
dan pembangunan negara menjadi pesat. Adanya pasar modal menambah 
kemampuan modal perusahaan sehingga mendorong produksi dan membantu 
kemampuan ekspor perusahan. Kegiatan ekspor yang tinggi memperbaiki neraca 


pembayaran negara dan menambah devisa. 


IHSG 


Harga saham vang sedang naik Bullis gap au sedang turun (Bearish) tercermin 


dalam pergerakan indeks yang disebut Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG). 
IHSG adalah gambaran pergerakan harga saham yang dirumuskan atas dasar 
seluruh saham di Bursa Efek Indonesia (BEI). Indeks ini adalah sebuah indikator 
bagi investor yang melakukan investasi pada saham. Pergerakan IHSG menentukan 
apakah investor akan menjyal, menahan, atau membeli saham tersebut. IHSG 
sejatinya adalah gabungan dari perusahaan-perusahaan berbagai sektor Industri 
yang sahamnya diperdagangkan di bursa efek. Sektor industri dipengaruhi kondisi 
ekonomi global. Selain itu, IHSG juga tidak terlepas dari pengaruh ekonomi makro 


di Indonesia. 


Perubahan IHSG dipengaruhi oleh faktor dari eskternal dan juga faktor dari 
internal. Faktor eksternal yang asalnya dari luar negeri berbentuk tren harga emas 
global, kondisi pasar luar negeri dan lain-lain. Di lain sisi, faktor internal yang 
terjadi dalam negeri adalah nilai mata uang negara terhadap negara lain atau kurs, 


inflasi di negara tersebut, dan lain-lain. (Muliano, 2016) 


Harga Emas 


Emas adalah komoditas yang memiliki pengaruh besar terhadap harga saham di 


bursa. Alasan dari pentingnya emas adalah emas dijadikan alternatif investasi yang 
lebih terjamin dan beresiko lebih kecil. Emas yang dimaksud adalah emas berbagai 
jenis dari emas batang, perhiasan dan koin emas. Emas batang mengandung kadar 
kemurnian 22 atau 24 karat dan secara resmi dicetak oleh PT Aneka Tambang. 
Emas jenis ini sangat disukai karena nilai jualnya cenderung sama di seluruh negara 
dunia dan kapan pun. Jacob (2012) menggagaskan bahwa harga emas dan Indeks 
Harga Saham memiliki hubungan negatif, yaitu bila harga emas meningkat, IHSG 
akan terdorong turun. Ini karena investor yang awalnya berjualbeli saham memilih 
untuk berpindah ke investasi emas. Hal sebaliknya terjadi ketika emas mengalami 


penurunan harga. 


Nilai Kurs 


Negara yang sedang membangun perekonomian seperti Indonesia 
(www beppega 8910), digerakkan oleh industri yang aktif mengeskpor dan 
mengimpor. Kegiatan ekspor dan impor dipermudah oleh pemanfaatan mata uang 
sebagai alat pembayaran. Mata uang asing yang paling sering dipakai dalam 
transaksi global ialah dollar Amerika Serikat. Perubahan nilai dollar AS yang relatif 
kecil terhadap rupiah memudahkan ekspor dan impor. Sewaktu nilai Rupiah 
melemah terhadap dollar AS, harga barang impor akan lebih mahal. Jika sebuah 
perusahaan produksi menggunakan bahan mentah impor, ini tentu meningkatkan 
biaya produksi dan menurunkan tingkat laba perusahaan. Bagi investor, mereka 
menjadi kurang berminat pada saham perusahaan tersebut. Hal ini berakibat pada 
berkurangnya jumlah saham yang diperdagangkan dan lemahnya Indeks Harga 


Saham Gabungan. 


Penyebaran penyakit saluran pernapasan COVID-19 saat ing terjadi di berbagai 


negara. Susilo (2020) menjelaskan bahwa virus ini dinamakan Coronavirus Disease 
(COVID-19) yang disebabkan oleh virus Severe Acute Respiratory Syndrome 
Coronavirus-2 (SARS-CoV-2). Penyebaran virus ini terjadi secara cepat dan luas ke 
seluruh negara karena bisa ditularkan dari manusia ke manusia. Di Indonesia sendiri 
saat ini tercatat ada lebih dari 5.660.000 kasus positif dan 148.000 kasus kematian 
(per 28 Februari 2022). 


Peningkatan jumlah kasus aktif COVID-19 berpengaruh terhadap pasar saham. 
Perlambatan ekonomi sangat dirasakan terutama di sektor industri, investasi, 
pariwisata, dan transportasi. Reaksi pasar berbentuk penururan harga dari sekuritas 
yang bersangkutan (2/03/2020), dilansir dari kompas.id. Laju pertumbuhan 
ekonomi kuartal IV 2021 tumbuh 5,02 persen, dibandingkan dengan kuartal IV 
2020 dimana laju pertumbuhan ekonomi mengalami penurunan sebesar -2,19 


persen (BPS, bps.go.id). Respon pasar terhadap COVID-19 bisa diteliti dari 


fluktuasi volume perdagangan saham. Tingkat motivasi investor dalam berinvestasi 


akan tersirat dalam volume perdagangan. 


1.1 Rumusan Masalah 


1 
Berlandaskan masalah vang telah dibahas sebelumnva, penulis merumuskan 
masalah seperti berikut: Apakah harga emas, kurs (USD), dan jumlah kasus aktif 
COVID-19 berpengaruh signifikan terhadap IHSG? 


1.2 Tujuan Penelitian 


Penelitian ini bertujuan menghasilkan bukti empiris tentang harga emas, kurs USD, 
jumlah kasus aktif COVID-19 secara serempak dan parsial berpengaruh signifikan 
terhadap IHSG pada bursa efek, dan untuk mengidentifikasi variabel yang paling 
menonjol pengaruhnya terhadap IHSG. 


1.3 Manfaat Penelitian 
Manfaat penelitian ini sebagai berikut: 
1. Bagi Investor 


Hasil penelitian ini selayaknya menjadi referensi untuk referensi dalam 


pertimbangan investasi. 
2. Bagi Akademisi 


Dapat dijadikan sebagai bahan pengetahuan untuk melengkapi penelitian di 


kemudian hari. 


LANDASAN TEORI 


2.1 KAITAN ANTAR VARIABEL 


2.1.1 JUMLAH KASUS AKTIF COVID19 DAN IHSG 
Penyebaran pandemi virus ini begitu cepat dari manusia ke manusia, dari satu 


Negara ke Negara lain, sehingga menyebar ke seluruh dunia, termasuk Indonesia. 
Masuknya kasus wabah covid-19 ke Indonesia, diberitakan pada 2 Maret 2020. 


Penyebaran wabah Covid-19 yang sangat cepat di Indonesia mampu memberikan 


pengaruh yang besar bagi ekonomi Indonesia. 
2 


Kasus Covid-19 di Indonesia mengalami peningkatan sejak awal diumumkan pada 
maret 2020 yaitu dengan 2 kasus. Sementara itu kasus Covid-19 mencapai 1.790 
kasus (2 April), meningkat menjadi 10.843 kasus (2 Mei), dan semakin meningkat 
dengan jumlah kasus mencapai 415.402 kasus (2 November). 


Kekhawatiran akibat Covid-19 juga melanda pasar keuangan global, yang mana 
mengindikasikan bahwa selama periode penyebaran covid-19, pasar keuangan 
mengalami ketidakpastian tinggi. 


2.1.1.1 TEORI VOLATILITAS 


an | ki pasar global yang tinggi berdampak pada pasar keuangan di 


Indonesia. Capital outflows dari investor asing menimbulkan volatilitas yang tinggi 
pada pergerakan indeks harga saham saat terjadi krisis. Capital outflows adalah arus 

luar dana jenis Surat Berharga Negara (SBN), saham, dan obligasi korporasi. 
Volatilitas seem yang tinggi mengindikasikan bahwa harga saham semakin 
berfluktuasi. Pada masa pandemi Covid-19, IHSG cenderung berfluktuatif dengan 
beberapa kali mengalami penurunan dan sulit dikendalikan. 


ru dari adanya krisis keuangan akibat Pandemi Covid-19 tercermin pada 
volatilitas Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG). Menurut Haryanto (2020), VIX 
index di atas 30 menyiratkan bahwa terdapat rasa takut diantara para investor. 
Sedangkan nilai VIX dibawah 30 menunjukkan keyakinan diri para investor. Nilai 
VIX index di masa pandemi Covid-19 berkisar diatas 30 yang mengindikasikan 
adanya resiko atau ketidakpastian. 

2.1.2 NILAI TUKAR KURS 


2 
Nilai tukar rupiah berada pada posisi rentan selama penyebarqg wabah Covid-19, 


yang menyebabkan kepanikan di pasar global yang membuat dollar lebih unggul. 
Menurut Mauliano (2009), nilai tukar rupiah terhadap dollar AS mempengaruhi 
IHSG. 


22 KERANGKA PEMIKIRAN 


Emas adalah komoditas yang memiliki pengaruh besar terhadap harga saham di 


bursa. Alasan dari pentingnya emas adalah emas dijadikan alternatif investasi yang 
lebih terjamin dan beresiko lebih rendah. Masyarakat menyimpan emas karena 
cirinya yang kekal dan harganya yang cenderung stabil dan meningkat (Oktarina, 
2016). Peningkatan harga emas membujuk investor untuk memindahkan investasi 
saham ke bentuk emas. Secara langsung, Indeks Harga Saham terdorong turun 


karena investor menjual saham mereka. 


Nilai kurs mempunyai hubungan negatif terhadap Indeks Harga Saham, yaitu bila 
nilai Rupiah terdepresiasi (Dollar AS meningkat), investor yang awalnva 
berjualbeli efek memilih untuk mengalihkan modalnya ke dollar AS. Mereka 
membeli dan menyimpan dollar AS dengan tujuan spekulatif. Hal ini 


mengakibatkan turunnya permintaan untuk saham (Tandelilin, 2010). 


Berdasarakan latar belakang dan rumusan masalah yang dibahas: 


Harga Emas 


Nilai Kurs USD Indeks Harga Saham 
Gabungan (IHSG) 


Jumlah Kasus Aktif 
COVID-19 


Gambar 2.1 Kerangka Berpikir 


2.3 HIPOTESIS 


a. Hipotesis Pertama 


2 
HO: Harga Emas, Nilai Kurs, dan Jumlah Aktif Kasus Covid-19 secara simultan 


tidak berpengaruh terhadap IHSG 


H1: Harga Emas, Nilai Kurs, dan Jumlah Aktif Kasus Covid-19 secara simultan 
berpengaruh terhadap IHSG 


b. Hipotesis Kedua 

HO: Harga Emas tidak berpengaruh terhadap IHSG 
H1: Harga Emas berpengaruh terhadap IHSG 

c. Hipotesis Ketiga 

H0: Nilai Kurs tidak berpengaruh terhadap IHSG 
H1: Nilai Kurs berpengaruh terhadap IHSG 

d. Hipotesis Keempat 


H0: Jumlah Aktif Kasus Covid-19 tidak berpengaruh terhadap IHSG 


H1: Jumlah Aktif Covid-19 berpengaruh terhadap IHSG 


METODE PENELITIAN 
3.1 Waktu dan Wilavah Penelitian 


Penulis memanfaatkan data dari TR Efek Indonesia (BEI) yang tersedia di 
internet melalui situs www.idx.co.id, www.bi.go.id, finance.yahoo.com, PT Aneka 
Tambang dan goldprice.org dengan periode penelitian selama 25 bulan dari Maret 
2020 hingga April 2022 


1 
3.2 Jenis Penelitian 


Penelitian vang dilakukan menggunakan jenis penelitian kuantitatif. Pendekatan 
kuantitatif bertujuan untuk menguji teori, memperkuat fakta, menunjukkan 
hubungan antar variabel, memberikan deskripsi statistik, menaksir dan 


memprediksi hasil olahan data. 


B 
3.3 Populasi, Sampel, Teknik Pengambilan Sampel 


3.3.1 Populasi 


Populasi adalah wilavah generalisasi vang terdiri dari obvek vang mengandung 
kualitas dan karakteristik tertentu vang ditetapkan oleh peneliti untuk dipelajari dan 


kemudian dicari intisarinva. (Sugivono, 2012). 


Populasi vang digunakan dalam penelitian ini adalah data Indeks Harga Saham 
Gabungan, Harga Emas, Nilai Kurs Dollar dan Jumlah Kasus Aktif COVID-19 
selama 60 bulan dari 1 Februari 2018 hingga 28 Februari 2022. 


3.3.2 Sampel 


Sampel adalah bagian dari jumlah dan karakteristik yang dimiliki populasi yang 
intisarinya akan bisa diberlakukan untuk populasi. 


3.3.3 Teknik Pengambilan Sampel 


Teknik sampling yang dimanfaatkan dalam penelitian ini adalah sampel jenuh, di 
mana semua populasi digunakan sebagai sampel yaitu data Indeks Harga Saham 
Gabungan, Harga Emas, Nilai Kurs Dollar dan Jumlah Kasus Aktif COVID-19. 


3.4 Teknik Pengumpulan Data 


Data dalam penelitian ini dikumpulkan pemanfaatan data dari berbagai macam 
sumber. Penulis memanfaatkan data dari Bursa Efek Indonesia (BEI) yang tersedia 


di internet, artikel, dan jurnal yang berkaitan dengan penelitian ini. 


3.5 Operasional Variabel 


Penulis mendefinisikan operasional penelitian agar tidak terlalu meluas dalam 


analisis permasalahan dalam penelitian yang dilakukan peneliti. 
Definisi operasional penelitian sebagai berikut: 


1 
1. Variabel independen yang digunakan dalam penelitian ini adalah Harga Emas, 
Nilai Kurs Dollar dan Jumlah Kasus Aktif COVID-19 


2. Variabel dependen yang digunakan dalam penelitian ini adalah Indeks Harga 
Saham Gabungan (IHSG) pada Bursa Efek Indonesia (BEI) 


3. Data dalam penelitian ini adalah data yang diterbitkan oleh Bank Indonesia, PT 
Aneka Tambang dan Bursa Efek Indonesia (BEI) pada tahun 2020 hingga 2022 


3.6 Teknik Analisis Data 


Teknik analisis data vang dipakai dalam penelitian ini adalah analisis deskriptif dan 
analisis statistik. Bila dilihat dari tinjauan penelitian ini yaitu penulis ingin 
mengetahui pengaruh harga emas, nilai kurs Do dan Jumlah Kasus Aktif 
COVID-19 terhadap Indeks Harga Saham Gabungan di Bursa Efek Indonesia, maka 
metode analisis data dalam penelitian ini melewati tahap-tahap sebagai berikut: 


3.6.1 Analisis Statistik Deskriptif 


Analisis deskriptif merupakan suatu metode analisis di mana data yang dihimpun, 
diklasifikasikan, dianalisis, dan dijadikan relevan secara objektif sehingga 


memberikan informasi dan garis besar mengenai topik yang dibahas. 


3 
3.6.2 Uji Asumsi Klasik 

Uji Asumsi Klasik digunakan untuk mempelajari keeratan hubungan antara variabel 
sehingga dari hubungan tersebut dapat ditaksir nilai variabel tidak bebas jika 


variabel bebasnya diketahui atau sebaliknya. Uji asumsi klasik ini meliputi : 
1. Uji Normalitas Residual 


Uji normalitas residual bertujuan untuk menguji apakah dalam model regresi, 
variabel pengganggu atau residual memiliki distribusi normal. 

Penelitian ini menggunakan uji normalitas Jarque-Bera yaitu mengukur perbedaan 
skewness dan kurtosis data. Menurut Ghozali (2011), uji Jarque-Bera dilakukan 


dengan membuat hipotesis : 


Ho : Data residual terdistribusi normal 


H, : Data residual tidak terdistribusi normal 


Kriteria pengambilan keputusan adalah sebagai berikut : 


a. Terima Ho bila Prob 7 a (0.05) 


b.Tolak Ho (terima H,) bila Prob « a (0.05) 


2. Uji Multikolineritas 


Uji multikolinearitas digunakan untuk melihat terjadinya hubungan linear yang 
sempurna antar variabel independen dalam model regresi (Priyatno, 2013). 
Multikolineritas akan terjadi jika korelasi antar variabel bebas menunjukkan nilai 
yang sangat tinggi atau mendekati 1. Pengujian lain dapat dilakukan dengan 
menggunakan nilai VIF ( Variance Inflation Factor). Jika nilai VIF > 5, maka terjadi 


multikolinieritas antar variabel bebas (Sarwono, 2012). 


3. Uji Autokorelasi 


ji autokorelasi bertujuan menguji apakah dalam model regresi linier ada korelasi 
antara kesalahan pengganggu (residual error) pada periode t dengan residual error 
pada periode t-1 (sebelumnya). Jika terjadi korelasi, maka dinamakan ada problem 
autokorelasi. Autokorelasi muncul karena observasi yang berurutan sepanjang 
waktu berkaitan satu sama lainnya. Uji ini dilakukan dengan menggunakan 
pengujian Durbin Watson (DW test). Menurut Ghozali (2011), pengambilan 
keputusan ada tidaknya autokorelasi dapat dilihat melalui Tabel berikut : 


Tabel 3.2 


Kriteria Pengambilan Keputusan Uji Durbin Watson 


Hipotesis Nol 


Tidak ada autokorelasi positif | Tolak 0 «d «dl 


Tidak ada autokorelasi positif | No Decision dl € d < dua 


Tidak ada korelasi negative 
Tidak ada korelasi negative 4— du xd x4 - dl 


Tidak ada korelasi positif atau | Tidak Ditolak | du «d «4 — dua 
negatif 


4. Uji Linearitas 


Uji ini digunakan untuk melihat apakah karakteristik model yang digunakan sudah 
benar atau tidak. Dengan uji linearitas akan diperoleh informasi apakah model 


empiris sebaiknya linear atau kuadggt. Nilai mean dari variable Y untuk suatu 


kombinasi Xi, X», dan X3, Xn terletak pada garis linear yang dibentuk dari 
persamaan regresi. Untuk mengetahui asumsi linearitas dapat menggunakan uji 
Ramsey Test dengan bantuan Software Eviews 10. Untuk melakukan uji Ramsey, 
harus membuat suatu asumsi atau keyakinan bahwa fungsi yang benar adalah fungsi 
linear di mana yang bertujuan untuk memperoleh F-hitung (Ghozali,2011). 


Kriteria pengambilan keputusan adalah sebagai berikut : 


a. Terima Ho ( tolak Ha) bila Fhitung < Ftabel 


b. Tolak Ho (terima Ha ) bila Fhitung > Ftabel 


3.6.3 Uji Hipotesis (Uji t) 


1. Uji Pengaruh Serempak (Uji-F) 


Uji F pada dasarnva meninjau apakah semua variabel independen vang 
dimasukkan dalam model mempunvai pengaruh secara simultan terhadap variabel 


dependen. Ketentuan-ketentuan dalam uji F adalah sebagai berikut: 


a. Ho: Bi =B2 =B 3 =0, artinya tidak terdapat pengaruh 
yang signifikan secara serempak dari harga emas, nilai 
kurs Dollar (USD) danJumlah Kasus Aktif COVID-19 


terhadap indeks harga saham gabungan. 


1 
Ha : minimal satu fi £ 0, artinya terdapat pengaruh signifikan secara serempak dari 
harga emas, nilai kurs Dollar (USD) dan Jumlah Kasus Aktif COVID-19 terhadap 


indeks harga saham gabungan. 


Kriteria pengambilan keputusan adalah sebagai berikut : 


Terima Ho bila Fhitung < Fiber atau signifikan F > a 


(0,05) 


Tolak Ho ( terima Ha ) bila Fhitung > Ftabel atau 
signifikan F « a (0,05) 


2. Uji Pengaruh Parsial (Uji t) 


Uji t dilakukan untuk mengetahui apakah variabel-variabel independen secara 
parsial mempunyai pengaruh atau tidak terhadap variabel dependen. Tingkat 
signifikansi yang digunakan untuk uji t adalah 0.05. 

[ 


Hipotesisnya sebagai berikut: 


a. Harga Emas 


Ho: Pi <0, artinya harga emas tidak berpengaruh signifikan terhadap indeks harga 
saham gabungan. 


Ha : B12 0, artinya harga emas berpengaruh signifikan terhadap indeks harga 
saham gabungan. 


b. Nilai Kurs Dollar (USD) 


Ho: B 250, artinya nilai kurs Dollar (USD) tidak berpengaruh signifikan terhadap 
indeks harga saham gabungan. 


Ha: B 230, artinya nilai kurs Dollar (USD) berpengaruh signifikan terhadap 
indeks harga saham gabungan. 


c. Jumlah Kasus Aktif COVID-19 


Ho: B 350, artinya Jumlah Kasus Aktif COVID-19 tidak berpengaruh signifikan 
terhadap indeks harga saham gabungan. 


H.:B350, artinya Jumlah Kasus Aktif COVID-19 berpengaruh signifikan 


terhadap indeks harga saham gabungan. 
Kriteria pengambilan keputusan yaitu : 
1. Terima Ho ( tolak Ha) bila thiung < tabel atau signifikan t > a (0,05) 


2. Tolak Ho ( terima Ha ) bila thitung > tabel atau signifikan t < a (0,05) 


3.6.4 Analisis Regresi Berganda 


Penelitian ini memakai analisis statistik yaitu analisis regresi igea berganda untuk 
mengetahui pengaruh harga emas, nilai kurs Dollar, dan Jumlah Kasus Aktif 
COVID-19 terhadap Indeks Harga Saham Gabungan (IHSG). Persamaan regresi 


yang digunakan yakni : 
12 
Y = B0 + B1X1 + p2X2 + B3X3 + € 


Keterangan: 


M = Indeks Harga Saham Gabungan 


Po — Konstanta 


Bi23 = Koefisien Regresi Variabel Independen 


= Harga Emas 
= Nilai Kurs Dollar 
=Jumlah Kasus Aktif COVID-19 


€ = Error 
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